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国 +,- 年均增长 )& ./ ，零售物
价年均增长 .& )#/，广义货币 0#




币 0# 对 +,- 现价的比值呈连续
上 升 趋 势 。 0# 与 +,- 之 比 ，
%))’ 年 为 %& (%， %))) 年 为
%& !"，#$$$ 年为 %& .#。在信用过
分集中于银行和货币供应量明显
偏快的情况下，如果过分扩张货







增加 "#$! 亿元，比 %))) 年同期
多 %)*# 亿 元 。 特 别 是 #$$$ 年 "
月 份 货 币 供 应 量 增 速 进 一 步 加
快，基础货币大幅增加的效果更
加集中地显现，" 月份 0% 增速高







































































时 候 ， 通 过货 币 政 策 , 尤其 是 其
中 的 利 率 政策 - 来 实 现 经济 扩 张
目标，是比较困难的。因为投资





















上升。#$ 世纪 )$ 年代中后期，国






率由 "$* 以上降到 +$* 以下。但
国有企业总体负债率仍然偏高，
使企业接受贷款能力和抵御风险




















































工 具 有 效 发 挥 作 用 的 条 件 和 环
境。因为货币政策传导机制的效
率，不仅取决于中央银行货币政
策的市场化取向，而且取决于金
融机构、企业和居民的市场化行
为，即它们必须对市场信号做出
理性的反应。如果它们不能完全
按照市场准则运行，便不能对市
场信号包括中央银行的间接调控
信号做出理性反应，那么，中央
银行就不可能通过对货币信贷条
件的调节来实现其政策目标，货
币政策传导过程就会受到障碍，
货币政策效果就会被减弱。
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